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長 尾 史 郎
資本(投 資)の 限界効率 の議論 は マク ロ経 済学 の初歩 に属 す るカ1,それで も,議 論 の細部 に亘 る
と,必 ず し も統 一的に処理 されていない よ うなので,そ うした論点 を纒 めて見 た。特 に,利 潤極大
((1〕)・および資本財 の需 要 ・供給(〔3〕)と の関係 が曖昧 であ る。 その ことは,初 期 資本K。 が
存 在 しな くて,投 資と資本 ス トックが量 と して一致 す るケ「スが前提 され ることと関係 があ るだろ
う(〔2〕注(2)参照)。さらに,マ クロ経 済学全般 に言 え ることだが,物 材量 と しての投 資お よび
資本 と価額 と しての それ らとの関係 も曖昧 であ る。 現 に,こ こでは,資 本財 の需 ・給価格 の区別 が
不可 欠なので尚更であ る(〔3〕 参照)。とは言 え,以 下 の議論 はほんの基礎的 で 「教 育的」な意味
以上 の ものを持 たないか も知 れな いが,そ れが当面 の筆 者の意 図で ある。
〔1〕 利 潤 極 大 化
〔変数〕(総 て個別企業に関 する もの)
R:粗 収益(利 潤P+資 本費用0)
K:資 本(単 位:実 質金額)
C:投 資費用 〔投 資の供給イ醜 冠(単位:実 質金額)〕
プ:利子率
ρ:資本 の限界効率 一一一dP/dK・=ρ=dR,/dK-1つまりdR/4K=ρ 十1(1)
PX=Xの 現在価値
〔仮定〕2期 間 のみ
当期 の始 めに投 資 し,そ れは直 ちに実現 し,当 期の終 わ りに収益 を産 み出す
第2期 末 の資本 の残存価値 はゼ ロとす る






























〔P(dRt=童)はdR1の 現 在 価 値=dV,.,〕
函PL1=Pi-Pe;ρ(dP,昌1)=(1～1-Ro)/(1十 の 一C1




∴(1十P)/(1十r)≧1(∵ 式(1))・ ・ ①
∴ ρ:=γ




資本 の限界効率 ρ は投資Cつ まりdKの 関数 であ ると考 えられ ている。 どのよ うな関 数であ
るかは アプ リ・オ リには分か らないが,普 通 の教科 書的な記述 では;図2の ような もの を仮 定す る。
そ して・ それは式(1)を 通 じてRと も無関係 でないか ら 〔図1の(接 線 の傾 き)×(1十 の=
1十 ρ〕,結局,図1と 図2と は互いに同値 であ り,従 って どち らか らどち らを導いて も良 いが,こ
　め
こでは図2か ら図1を 導 いてみ よ う。
tOの関数 を ρ=f(C)(3)
とす る。 この関数 につ いて一般的 に仮 定 され ているのは次の ことであ る 〔図2〕。




以 上 に よ り,(均 衡 に関 わ る限 りの部 分 で は)Rの グ ラフは右 上 が りで 次 第 に傾 き を下 げ て つ い








この よ うに ρ は限界効 率であ るが,平 均効率 とい う観念が ある。 それは,
φ一(dV・一,一dK・.・)/dK・.1=dR、.、/(1+めC1-1>P
普通 の教科 書は この概 念 を用い てい るが,こ れ と利 子率の大小関係 につ いて考 え るゐ は無意 味であ
ぎ1
似 ⊥ぽ個 別企業 についての ものだ った が,マ クロでは どうな るか?
まず,マ ク ロにつ いては競争 の圧 力が問題 にされな ければな らないか ら,R曲 線 および ρ 曲線
の シフ.トが問題 にな る 〔図3〕。











〔図3〕 ρ 曲 線 の シ フ 「卜 ・ 〔図4〕 マ ク ロ 投 資 関 数
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限界効軸 線がf・(C)→f・(C)→f・(C)…… とシフ トす る.f。(C)にお いては,ど ん巌 蝋
画 も不可能 だ・C1は ・f,・(C)・LXk(ft(C)胎む〕 におVて は実行可青色だが、f,(C)にお ・・て
は不可能だ。
個別企業の投資瀬 の合計としての総投錨 をとれば,マ ク・搬 購 力・得られることにな る
〔図4〕 。
注 ω ただ し訳 および ρがあたか も(単な る)技 術的変数であるかの ような扱 ・・は重大姻 題 を提起する
。R
が 「技術的」 と言 うのは全 く謝 で・ これはその他 に製肺 場 の・li況(V・関す る予測)と い う
,馳
「繍 的」腰 因を反 映 して・・るべ きである・ ところが通 常の扱 いでは ρ を収灘 減 と結 びつけて 「技
術的」に説 くか ら・ 結局Rも 「技 術的」な ものりよ うな印象
.を与 えて しまう(こ こに もワル ラス的灘
の仮定の悪 しき結果 が出ているようだ)。
② 普通・式(2)に おいてKo=0 .と仮定 されるか,あ るいはKeが 明示的に扱われないのでKt.1=K、





霰 鱗 が区別されている.こζウ・なる・そ.して購 が嚇 化さ1・ているということは灘 量が捌
と して明示化 されている とい うことで もあ る。 ところが,多 部門 マクロモデル にお ける 「物材量」














〔図5〕 、投 資 材 の 需 ・ 給 曲 線
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に,そ の 「物 材量」 に掛 け合 わ さるべ き2つ の価 格(需 要価格 と供給価格)が 要請 され る。七 か も
それ らの価格 も必 ず しも名 目価格 ではな いか ら,都 合3種 類 の実質価格 がある ことになる!た だ




・・資本財の価格{譜 潔 欝 ∬・投資の総
次 の 式 が成 り立 つ 一
・・〃=dV' . ..(5)
πsdl==dC=:dK・(6)
こ こで,一 般 性 を失 う こ とな く,
〔供 給 曲線 〕
πs=1(7)
　
と仮定す る ことができ る。 従 って,式(6)は
dl=・dC(6)t
とな る。
式(7)は,供 給 曲線 に関 す る仮定 も含 んでい る。 つ まりそれは水平 にな る 〔図5〕。 この仮定は,
二つ の理 由で正 当化 で きる一
① 完全 競争 の仮定 に合致 す る。
② 限界効 率が一種 の 「技術係 数」 と考 えられて いることを考 える と(〔2〕注(1)参照),0も
実質値 を表 さなければな らな い。
需要 曲線 の形状 について考 えよ う。
dV==πDdl=dR/(1+r)=dC(1+ρ)/(1+r)=dl(1+ρ)/(1+の
=d1〔1十ノ(b〕/(1十r)〔f(1)は式(3)と 同 じもの〕




つ まり,需 要 曲線 は右 下が りであ る 〔図5〕。
ところで,式(5),(6)よ り,
πD/πs=dV/dC=・dV/dK=(1十ρ)/(1十の 塁1⇔ 蓑 ∬
つ ま り,
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'π
η 勲 ・ ⇔dVミdC'=dK⇔ ρ■r⇔1*i1(9)
と こ・う が,均 衡 に お い て は ρ=プ だ か ら,結 局,
'
πD'=恥=1,'4γ …=dC.:=dK,ρ=7',1=1*・(10)
と い う こ と に な る。
注 ω 普通の扱いでは・ どの探 資 プロジェク トを.も1単位 と考 え,従 って,dVもCも 価額 でな く価格をオ
す とい う取 り扱 いにな っている。 そして,各 プ ロジェク トも質的(動 的)に 異な るので,そ れ らの価 格を
足 し合 わせ ることに よっ完投盗額 を出すとい う構成 にな っている。 しか レなが ら,そ もそ も,個 々の プロ
ジェク ト自体 が既 に物的 に均一ではな く,何 らかの指数にな っている筈である。 そ こで,本 稿 では,そ れ
を一般化 して,ど のプ ロジェク トも共通の物材か らな るもの と仮定す るのであ る。
'(
2プ同様 に,'資本 ズ'ト'シグの物材量 も考 え'られるが,'こ一こでは用 いない。'1
1③.こ・れ・を.「正規化(normalization)」と呼ぶ。 、
